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本周核心提要 

供应端：上周生产企业开工率小幅回升，4月份即将进入集中检修期，但目前检
修企业还不多，短期检修支撑力度有限。利润端来看，尽管PVC价格上行，但受
烧碱持续走弱和电石偏强影响，山东地区氯碱企业（高成本边际产能）的综合利
润还是没有得到改善，依然有减产预期。 
 

需求端：我们对PVC中长期的需求依然看好。微观开工来看，目前下游工厂开工
率已提升至往年同期水平。 
 

库存：中下游库存去库中，库存同比往年依然处在高位，关注后续去库速度。目
前来看，我们更倾向于下游前期的囤货补库已经透支部分后续需求，春检尚未集
中启动前，社会库存在4-5月内的去库难度较大。 
 

价差：内外价差角度看，国内PVC价格目前估值偏高。 
 
观点：前期PVC的上行驱动主要来自利润打压带来的减产预期、电石及原油等成
本端支撑、以及化工安全事故的影响。目前来看，这些利好在盘面均已兑现。后
期来看，需要看到实质性的减产和库存的快速去化，目前暂时还看不到，警惕预
期差出现。策略上单边观望，跨期9-1正套继续持有。 



供应：上周生产企业开工率小幅回升，4月份即将进入集中检修期，但目前检修
企业还不多，短期检修支撑力度有限。利润端来看，尽管PVC价格上行，但受烧碱
持续走弱和电石偏强影响，山东地区氯碱企业（高成本边际产能）的综合利润还是
没有得到改善，依然有减产预期。 
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需求：房屋新开工同比拐头向下，PVC板材型材消费属房地产中后端，一般新
开工会领先PVC需求半年左右，目前来看，我们认为前期新开工依然对PVC需求
存在支撑。近期宏观数据偏好，且PVC有部分来消费品的刚需支撑，因此，我
们对PVC中长期的需求依然看好。微观开工来看，目前下游工厂开工率已提升
至往年同期水平。 
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库存：中下游库存去库中，库存同比往年依然处在高位，关注后续去库速度。
目前来看，我们更倾向于下游前期的囤货补库已经透支部分后续需求，春检尚
未集中启动前，社会库存在4-5月内的去库难度较大。 
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内外价差：印度PVC需求转淡，CFR印度价格继续走低，出口窗口关闭，乙烯
法进口利润继续提高。内外估值角度看，国内PVC估值偏高。 
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 市场结构：9-1正套继续持有 
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重要声明 

报告中的信息均来源于公开可获得的资料，信达期货有限公司力求准确可靠，但

对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财政状况

或需要。 

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定情况。未经信达期货有限

公司授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律

责任。 

期市有风险，入市需谨慎。 
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